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Доцільним, на нашу думку, є розробка чіткої державної стратегії залучення іноземних 
інвестицій, визначення пріоритетних галузей економіки, ефективне функціонування яких 
зумовить подальше пожвавлення в інших секторах. Сьогодні серед них в Україні можна 
виділити аграрний сектор, сферу високих технологій, ІТ–індустрію, машинобудування, 
нафтогазову та енергетичну галузі. При розробці інвестиційної стратегії слід враховувати 
географічні і соціально–економічні відмінності регіонів України.  
Висновки. Проведене дослідження показало, що для стимулювання інвестиційної 
діяльності та покращення інвестиційного клімату в Україні, необхідно сформувати 
стабільну державну політику у сфері іноземного інвестування, розраховану на довгостро-
кову перспективу та розробити обґрунтовану державну стратегію залучення іноземних 
інвестицій, з урахуванням національних цілей та пріоритетів. Це сприятиме підвищенню 
інвестиційної привабливості вітчизняної економіки на міжнародному ринку капіталу й 
прискорить процес відтворення її потенціалу в складних політико–економічних умовах 
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Аннотация. В статье рассмотрены вопросы государственного регулирования банков-
ского кредитования инвестиционных проектов в аграрном секторе Украины, определены 
основные источники финансирования инвестиционных проектов аграриев. Изучено пра-
вовую базу взаимодействия государства, финансовых учреждений и аграрных производи-
телей по совместной деятельности. Исследованы главные инструменты государственного 
регулирования банковского кредитования аграриев и обработаны направления взаимо-
действия в рамках эффективного сотрудничества между всеми участниками инвестици-
онного процесса.  
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Аграрный сектор экономики Украины в современных условиях, к сожалению, не явля-
ется стабильным и эффективным в хозяйствовании. Хроническая нехватка финансовых 
ресурсов в агросекторе, прежде всего оборотных средств, в период проведения посевной 
кампании, существенное снижение оптовых цен на продукцию аграрных производителей 
наряду с ростом розничных цен на аграрную продукцию приводит в упадок отрасль. 
Проблемы государственного регулирования банковского кредитования инвестицион-
ных проектов исследовались выдающимися учеными–аграриями, среди которых хотелось П
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бы отметить работы П. Т. Саблука, М. Я. Демьяненко, О.Е.Гудзь, В.М.Онегиной, С.А. 
Власюк, В.Г.Андрийчука, А.Дибровы, С.Квашы, Ю.Лупенка, О.Могильного, Т.Осташко. 
В своих работах ученые рассматривали проблемы привлечения банковских кредитов для 
инвестирования проектов аграрного сектора. Однако, многие проблемы банковского кре-
дитования инвестиционных проектов аграрного сектора остаются нерешенными и про-
должают обостряться. 
Стабилизация аграрного производства в Украине возможна за счет использования си-
стемы прямых и косвенных рычагов государственного воздействия, среди которых доста-
точно выделить: регулирование цен и доходов, бюджетное финансирование, кредитова-
ние, налогообложение, стабилизация рынка сельскохозяйственной продукции и тому по-
добное. Учитывая данные рычаги, практически все западные страны в отношениях аг-
рарного сектора с другими отраслями, в вопросах экспорта и импорта сельскохозяй-
ственного сырья придерживаются принципа аграрного протекционизма.  
В Украине такая последовательная государственная политика определила аграрный 
сектор одним из ключевых секторов экономики, где: 
– сформировано около 24% выпуска продукции и 18% ВВП страны; 
– продукция АПК составляет 38,2% товарного экспорта (в 2015 году это 14600000000 
долл. США – с I по IV группе УКТВЭД), при этом на страны Азии приходится 47,2% 
экспорта отечественной агропромышленной продукции, ЕС – 27 9%; 
– по производству зерновых культур и подсолнечного масла Украина сегодня входит в 
семерку мировых лидеров; 
– сельское хозяйство является наиболее стабильно работающим сектором экономики. 
Так, сельскохозяйственное производство в последние 10 лет в основном демонстрирова-
ло положительную ежегодную динамику за исключением некоторых лет, когда преобла-
дали негативные факторы влияния природно–климатических условий. [1] 
Отечественная государственная поддержка аграрного сектора характеризовалась не-
большими объемами прямой государственной поддержки (прямая бюджетная поддержка 
в настоящее время предоставляется только отрасли животноводства, но ее объем доста-
точно незначительный – 50 млн грн в год) и значимыми по объемам преференциями по 
уплате НДС.  Объем государственной поддержки в Украине наряду с развитыми страна-
ми находится на низком уровне. Высокий показатель предоставления государственной 
поддержки (субсидий) аграрному сектору в европейских странах позволяет сформировать 
более высокий уровень конкурентоспособности европейской аграрной продукции по 
сравнению с отечественной. В странах ЕС действует единая сельскохозяйственная поли-
тика, общий объем поддержки аграрного сектора в странах Европейского Союза в 2013–
2014 годах составил почти 60 млрд евро ежегодно, а это около 525 евро / га или 20% от 
валовой продукции сельского хозяйства. В зависимости от страны государственная под-
держка отрасли колеблется, в частности, в Нидерландах и Бельгии – около 500 евро / га, 
Польши – 345 евро / га, в то время как в Украине данный показатель балансирует в пре-
делах 10–20 евро / га (с учетом средств, что оставались в рамках действия специального 
режима НДС). [2].  
Бюджетные программы поддержки аграрного сектора Украины реализуются в зависи-
мости от объема средств, выделяемых Верховной Радой Украины в рамках закона о Гос-
ударственном бюджете на соответствующий год и порядка использования средств по от-
дельной программы. Главным распорядителем средств выступает Министерство аграр-
ной политики и продовольствия,  и средства выделяются в пределах имеющихся средств 
по соответствующей программы. 
В статье остановимся на рассмотрении основных инструментов государственного ре-
гулирования банковского кредитования инвестиционных проектов аграрного сектора 
Украины. Ключевыми инвесторами банковской системы, а значит и отраслей экономики 
является в первую очередь средства нерезидентов в банках Украины в 2005–2016 гг. 
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Рисунок – Динамика средств нерезидентов в банках Украины 2007 – 2016 г.г. 
 
Как видно из данных рисунка доля потенциальных инвесторов снизилась по сравне-
нию с предыдущими периодам. Основными причинами снижения являются недостаточ-
ность кредитных ресурсов для обеспечения расширенного воспроизводства и развития 
среднего и малого бизнеса на селе; высокая стоимость банковских кредитов; сложность 
процедур получения кредитов; невозможность предоставления в залог земельных участ-
ков сельскохозяйственного назначения или прав аренды на них; отсутствие гарантийного 
механизма при привлечении кредитов, отсутствие ликвидного залога (основные средства 
аграриев изношены, готовая продукция несет повышенные риски, так как быстро портит-
ся и требует специальных условий хранения) [3]. 
Высокие риски отрасли и отсутствие ликвидного залога вызывают высокие процент-
ные ставки по кредитным ресурсам. Преимущественно для аграрных производителей они 
выше рыночных. В целом ставки по кредитам для сельскохозяйственных предприятий 
колеблются в разных банковских учреждениях, хотя редко встречаются высокие и низкие 
их значения. То есть существует определенное, четко выраженное, доминирование одно-
го уровня процентных ставок всеми работающими банковскими учреждениями [4]. 
Капитал банковской системы играет ключевую роль в финансировании деятельности 
субъектов аграрного сектора экономики. Доля средств банковского сектора Украины в 
основном капитале аграрного сектора занимает только 25% по сравнению с долей бан-
ковских кредитов западных стран, где их размер достигает 50%. В страны с наиболее вы-
соким удельным весом заемных средств в основном капитале сельского хозяйства отно-
сятся Англия, ФРГ, Франция, Италия, Австрия и скандинавские страны. 
Стимулирование банковского кредитования инвестиционных проектов аграрного сек-
тора возможно за счет влияния государства и частного сектора. Государственное регули-
рование обусловлено необходимостью поддержки не только аграриев, но и финансовых 
учреждений, обеспечивающих функционирование аграрных производителей, предостав-
ляя им кредитные ресурсы. Основными инструментами государственного регулирования 
являются: 
– Государственная поддержка предоставления кредитов на льготных условиях. Про-
грамма удешевления кредитов регулируется Постановлением КМУ от 29 апреля 2015 № 
300 «Порядок использования средств, предусмотренных в государственном бюджете для 
финансовой поддержки мероприятий в агропромышленном комплексе путем удешевле-
ния кредитов», в котором указано, что компенсации подлежат процентные ставки по кре-
дитам, привлеченным для покрытия расходов, связанных с закупкой горюче–смазочных 
материалов, семян, удобрений, средств защиты растений, кормов, сырья и ингредиентов 
для производства комбикормов, ветеринарных препаратов, спермопродукции, молодняка 
сельскохозяйственных животных и птицы, оборудования для животноводческих ферм и 
комплексов, запасных частей для ремонта сельскохозяйственной и оросительной техники 
и оборудования, энергоносителей, и оплаты услуг, связанных с выполнением ремонтных 
работ сельскохозяйственной и оросительной техники, работ (услуг) по подготовке и об-
работке почвы, посева, защиты растений от болезней и вредителей, внесение удобрений и 
подкормки, сбора урожая. То есть, данная поддержка проявляется в компенсации части 
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затрат на проценты, фактически делает процентную ставку по кредитным ресурсам для 
аграрных формирований ниже рыночных; 
– Законодательное регулирование налогообложения аграрных производителей. В 2016 
году для сельскохозяйственных товаропроизводителей сохранена упрощенная система 
налогообложения. Такие предприятия могут перейти на уплату единого налога четвертой 
группы. Основным условием перехода является соблюдение доли сельскохозяйственного 
товаропроизводства за предыдущий налоговый (отчетный) год, которая должна равняться 
или превышать 75%. Ставки ЕН четвертой группы установлен в процентах от норматив-
ной денежной оценки земли, как это и было во времена взимания фиксированного сель-
скохозяйственного налога. Размер ставок зависит от категории (типа) земель и их распо-
ложения. Процентные ставки ЕН четвертой группы установлено пп. 293.9.1 – 293.9.6 
НКУ. Единственное, что кардинально изменилось по сравнению с фиксированным сель-
скохозяйственным налогом – это тройное увеличение ставок налога. [5] Это в свою оче-
редь приводит тому, что большинство аграрных производителей не могут проводить эф-
фективную свою деятельность, поскольку большую часть дохода им необходимо опла-
тить как налог в бюджет. 
– Страховые инструменты регулирования. Современная система страхования аграр-
ных рисков в Украине была внедрена путем принятия Декрета Кабинета Министров 
Украины «О страховании», который в дальнейшем был заменен базовым Законом Украи-
ны «О страховании». Этот Закон определил основу систему правового регулирования 
страховой деятельности, определил принципы государственной демонополизации и госу-
дарственного надзора за страховой деятельностью. С целью обеспечения выполнения 
обязательств страховых компаний перед страхователями при страховании сельскохозяй-
ственной продукции с государственной поддержкой, в 2012 в Украине было создано 
Объединение страховщиков «Аграрный страховой пул», члены которого действуют на 
условиях сострахования, что повышает гарантии выполнения обязательства вязаный 
страховыми компаниями перед сельхозпроизводителями в случае получения последними 
убытков. Однако из–за отсутствия значительной поддержки, фактически, на сегодня мы 
имеем пул, который не работает. [6] Учитывая то, что страхование аграрного сектора в 
Украине почти не работает, производители аграрной продукции все же пользовались 
услугами страховых компаний. Единственным толчком к этому были погодные условия, 
которые являются непредсказуемыми. 
Выводы. Один и тот же инструмент государственного регулирования банковского 
кредитования инвестиционных проектов аграрного сектора может реализовываться с по-
мощью различных методов, поэтому при выборе эффективного метода экономисты 
должны выбрать оптимальное их сочетание. Соответственно и применения эффективного 
метода определяется характером отношений, которые возникают между соответствую-
щими субъектами хозяйствования, банковскими учреждениями, инвесторами и государ-
ством; спецификой объектов регулирования и соответствующей компетенцией субъекта 
регулирующей деятельности по развитию аграрного сектора, ну и конечно, важности ре-
гулируемого вопросы банковского кредитования инвестиционных проектов аграрного 
сектора в Украине. 
Решение вышеуказанных вопросов поможет ускорить процесс банковского кредито-
вания инвестиционных процессов аграрного сектора, сделает их работу стабильной и ка-
чественной, что, в свою очередь, приведет к улучшению экономического состояния 
предприятий аграрного сектора, а значит и улучшения в целом экономического положе-
ния Украины. 
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Аннотация. В статье рассмотрены основные подходы западной и российской научных 
школ к оценке влияния инвестиционного проекта на деятельность субъектов экономики. 
Предложена авторская методика оценки косвенных эффектов стейкхолдеров от реализа-
ции проекта для бюджетов страны.  
Ключевые слова: инвестиционный проект, положительный косвенный эффект, отри-
цательный косвенный эффект, стейкхолдеры. 
 
В западной научной школе существует подход, в соответствии с которым реализация 
инвестиционного проекта может создавать дополнительный эффект не только для его 
непосредственных участников. Анализ выгод и затрат позволяет учесть такое воздей-
ствие при оценке влияния проекта на стейкхолдеров. Однако реализация инвестиционно-
го проекта влияет не только на финансовые результаты заинтересованных сторон, но и на 
бюджеты различных уровней, поскольку от финансовых результатов их деятельности 
также осуществляется отчисление денежных средств в государственные централизован-
ные фонды, однако оценка такого эффекта для бюджетов до сих пор не проводилась.  
В то же время представителями российской экономической школы предлагается ана-
лизировать влияние проекта на государственный бюджет в рамках оценки макроэконо-
мической эффективности проекта [1, C. 110], что предполагает определение сопряжённо-
го эффекта от реализации проекта, под которым понимается «вовлечение в сферу инве-
стиционной активности смежных отраслей национальной экономики, обеспечивающих 
проект всем необходимым» [1, C. 111]. Однако следует отметить, что, если модель стейк-
холдеров подразумевает охват всех сторон, так или иначе затронутых реализацией проек-
та, то в модели оценки косвенных эффектов российского экономиста рассматриваются 
поступления в бюджеты только от поставщиков и потребителей продукции проекта, 
включая его подрядчиков. К тому же российскими авторами в качестве косвенных эф-
фектов учитываются только прирост поступлений в бюджеты, при игнорировании влия-
ния отрицательных косвенных эффектов.  
Поэтому для оценки косвенных эффектов мы предлагаем иную, скорректированную 
модель, которая отлична и от западной модели анализа влияния стейкхолдеров, и от мо-
дели, предлагаемой российскими экономистами. Прежде всего хотелось бы прояснить, 
что мы будем понимать под косвенным эффектом: это абсолютный прирост или сниже-
ние доходов (расходов) бюджетов различных уровней, обусловленное влиянием проекта 
на субъектов, которые непосредственно не являются его участниками. 
Нами с целью некоторого обобщения и упрощения проводимого анализа влияния кос-
венных эффектов на бюджеты была разработана схема, базой для которой является мо-
дель стейкхолдеров проекта. На первом уровне предлагаемой нами модели находятся 
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